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Abstract
Important informatlon in a company is information about the company,s proJi*.
The objective stufu is looking for the influence of Investment oppornniy Sa-and
corporate governance mechanism that consists of the audit committee, institutional
ownership, managerial ownership, and board of commissioners of the quality of earnings
as measured by Earnings Response coefficient. This study uses a sampte of 42
manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange in the year ZOOS-ZOOS. The
results of this study indicate that the Investment Opportunity Set have a significant efect
on Eamings Response Cofficient. Investment Opportunity Set negatively affeci the
Earnings Response Coefticient, so it can be said that the increase of Inwstment
Opportunity Set may wealcen Earnings Response Coeficient of a company. Untitce the
corporate governance mechanism that consists of the audit committee, institutiotal
ownership, managerial ownership, and board of commissioners, the results indicate that
corporate govetnance mechanisms do not have a significant efect on Earnings Response
Coefficient of a company.
Keywords: Investment opportunity set, Corporate Governance Mechanism, Earnings
Response Coeficient
Pendahuluan
Sebuah laporan keuangan rnemiliki tujuan untuk dapat memberilon
informasi tentang posisi keuangan, kinerj4 dan arus kas perusahaan yang
bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam membuat
keputusan-keputusan ekonomi (IAI, 2009). Dalam hal pengambilan keputusan
bisnis, unsur terpenting dalam laporan keuangan adalah laba bersih. Bagi investor,
laba bersih merupakan peningkatan nilai ekonomis yang akan diterima melalui
pembagian dividen. Selain itu, laba bersih merupakan indikator yang dapat
digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan dan mengarah kepada
pertanggungiawaban pihak manajemen dalam pengelolaan sumber daya yang
telah dipercayakan kepada mereka. Laba bersih merupakan unsur yang
memperoleh perhatian paling banyak sehingga unsur ini pulalah yang paling
mungkin untuk dilakukan praktik pengaturan laba oleh pihak manajemen.
Praktik pengaturan laba atau praktik manajemen laba yang dilakukan oleh
pihak manajemen disebabkan karena adanya pemisahan antara pihak prinsipal
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(pemegang saham) dan pihak agen (manajemen), sehingga memicu terjadinya
agency conflict. Konflik keagenan dapat mengakibatkan adanya tindakan
manajemen yang melaporkan laba secara oportunis guna memaksimumkan
kepentingan pribadinya, sehingga laba sebagai bagian dari laporan keuangan yang
digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan bagr para pemakainya tidak
dapat menyajikan fakta yang sebenarnya tentang kondisi ekonomi perusahaan.
Tindakan oportunis yang dilakukan oleh pihak manajemen dalam melakukan
manajemen laba dapat menimbulkan respon yang bervariasi, yang menunjukkan
adanya reaksi pasar terhadap informasi laba. Semakin kuatnya reaksi pasar
terhadap informasi laba, menunjukkan laba yang dilaporkan berkualitas.
Sebaliknya, semakin lemahnya reaksi pasar terhadap informasi laba, menunjukkan
laba yang dilaporkan kurang berkualitas (Boediono, 2005).
Inv e s tment Opp o rtuni ty,Set menunj ukkan investasi atau opsi pertumbuhan
perusahaan. Nilai opsi pertumbuhan tersebut tergantung pada discretionary
expenditure manajer. Manajemen investment opportunities membutuhkan
pembuatan keputusan dalam lingkungan yang tidak pasti dan konsekuensinya
tindakan manajemen menjadi lebih unobservable. Tindakan ini dapat
menyebabkan prinsipal tidak dapat mengetahui apakah manajer telah melakukan
tindakan yang sesuai dengan keinginan prinsipal atau tidak.
Investment Opportunity Set pertama kali dikemukakan oleh Myers (1977,
Subekti, 2001; dalam Wibowo dan Oentoro, 2003). IOS merupakan suatu
kombinasi antara aset riil (assets in place) dan opsi investasi masa depan. Opsi
investasi masa depan ini yang kemudian lebih dikenal dengan set kesempatan
investasi atau investmenl opportunity set (IOS). Menurut Gaver dan Gaver (1993,
Subekti dan Kusuma, 2001, dalam Wibowo dan Oentoro, 2003), opsi investasi
masa depan atau set kesempatan investasi tidak semata-mata hanya ditunjukkan
dengan adanya proyek-proyek yang didukung oleh kegiatan riset dan
pengembangan saja, tetapi juga dengan kemampuan perusahaan yang lebih tinggi
dalam mengeksploitasi kesempatan mengambil keuntungan dibandingkan dengan
perusahaan lain yang setara dalam suatu kelompok industrinya. Kemampuan
perusahaan yang lebih tinggi ini bersifat tidak dapat diobservasi (unobsertasi).
Kallapur dan Trombley (1999, dalam Fitrijanti dan Hartono,2002) berpendapat
bahwa dengan asumsi set kesempatian investasi secara rate-ruita mengarah ke
investasi aktual, IOS diduga kuat memiliki korelasi dengan realisasi pertumbuhan
perusahaan periode berikutnya. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Rachmawati
dan Triatmoko (2007) menyatakan bahwa semakin meningkatnya IOS, maka
discretionary accrual juga akan meningkat karena perusahaan yang sedang
bertumbuh cenderung untuk melakukan praktik manajemen lab4 sehingga
kenaikan IOS membuat kualitas laba menurun.
Guna mengatasi konflik keagenan dan menekan sifat oportunis manajemen
dalam menyusun laporan keuangan yang dapat mengakibatkan rendahnya kualitas
laba, maka dibentuklah mekanisme corporate goverrnnce yang terdiri dari komite
audit, komisaris independen, kepemilikan institusional dan kepemilikan
manajerial. Semua faktor dalam mekanisme corporate governance ini diharapkan
dapat meningkatkan keandalan informasi yang disajikan dalam laporan keuangan,
khususnya dalam penyajian informasi laba. Meningkatrya kualitas laba dan
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laporan keuangan adalah penting bagi investor yang menggunakan laporan
keuangan untuk tujuan konhak dan pengambilan keputusan investasi. Mekanisme
corporate governance merupakan sebuah mekanisme yang diharapkan dapat
mengatasi masalah keagenan dan dapat mengontrol biaya keagenan. Jensen dan
Meckling (1976, dalam Sanjaya, 2008) mendefinisikan teori keagenan sebagai
suatu kontrak satu orang atau lebih (prinsipal) untuk meminta orang lain (agen)
melakukan pekerjaan sesuai dengan kepentingan prinsipal. Pihak agen diberikan
beberapa kewenangan oleh pihak prinsipal untuk mengambil keputusan.
Adanya pemisahan kepemilikan oleh pihak prinsipal dengan pengendalian
yang dilakukan oleh pihak agen dalam organisasi cenderung menimbulkan konflik
keagenan. Laporan keuangan yang dibuat angka-angka akuntansi diharapkan
dapat meminimalkan konflik di antara pihak-pihak yang berkepentingan. Dengan
laporan keuangan yang dilaporkan oleh agen sebagai wujud pertanggungjawaban
kinerjanya, prinsipal dapat menilai, mengukur, dan mengawasi sampai sejauh
mana agen bekerja untuk meningkatkan kesejahteraan prinsipal, serta sebagai
dasar memberikan kompensasi kepada agen (Jensen dan Meckling, 1976; Watts
dan Zimmerman. 1986, dalam Siallagan dan Machfoedz,2006)
Watts dan Zimmeman (1986, dalam Siallagan dan Machfoedz, 2006)
menyatakan bahwa laporan keuangan yang digunakan oleh prinsipal untuk
memberikan kompensasi kepada agen dengan harapan dapat mengurangi konflik
keagenan dapat dimanfaatkan oleh pihak agen untuk mendapatkan keuntungan
yang lebih besar. Pencatatan akuntansi yang menggunakan basis aknral
merupakan subjek managerial discretion, karena fleksibilitas yang diberikan oleh
GAAP memberikan dorongan kepada manajer untuk memodifikasi laporan
keuangan agar dapat menghasilkan laporan laba seperti yang diinginkan,
meskipun dapat menciptakan distorsi dalam pelaporan laba. Brigham (1999,
dalam Almilia dan Silvy, 2006) menyatakan bahwa konflik keagenan yang terjadi
dalam perusahaan adalah pada hubungan antara: (1) pemegang saham dan
manajer, (2) manajer dan kreditor, (3) manajer, pemegang saham, dan kreditor.
Bernhart dan Rosenstein (1998, dalam Siallagaan dan Mas'ud, 2006) menyatakan
beberapa mekanisme (mekanisme corporate governance) antara lain mekanisme
internal, seperti struktur dan dewan komisaris, sertra mekanisme ekstemal seperti
pasar untuk kontrol perusahaan diharapkan dapat mengatasi masalah keagenan.
Laba (earnings) dapat dikatakan berkualitas tinggi apabila laba yang
dilaporkan dapat digunakan oleh para pengguna (users) untuk membuat keputusan
yang terbaik, dan dapat digunakan untuk menjelaskan atau memprediksi harga dan
return saham (Bernard dan Stober, 1998, dalam Siallagan dan Machfoedz,2006).
Chan et al. (2001) menguji apakah return saham masa datang akan merefleksikan
informasi mengenai kualitas laba saat ini. Kualitas laba diukur dengan akrual.
Mereka menemukan bahwa perusahaan dengan akrual yang tinggi menunjukkan
laba perusahaan berkualitas rendah, demikian juga sebaliknya. Kualitas laba dapat
diindikasikan kemampuan informasi laba memberikan respon kepada pasar.
Dengan kata lain, laba yang dilaporkan memiliki kekuatan r€spon (Power of
Response). Kuatnya reaksi pasar terhadap informasi laba yang tercermin dari
tingginya Earnings Response Cfficient (ERC), menunjukkan laba yang
dilaporkan berkualitas.
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Earnings Response Coefficient (ERC) didefinisikan sebagai ukuran tingkat
abnormal return sekuritas dalam merespon komponen unexpected earnings yang
dilaporkan oleh perusahaan yang mengeluarkan sekuritas tersebut (Scott,1997).
ERC merupakan koefisien yang diperoleh dari regresi antara proksi harga saham
dan laba akuntansi. Proksi harga saham yang digunakan adalah cumulative
Abnormal Return (CAR), sedangkan proksi laba akuntansi adalah Unexpected
Earnings (UE). ERC dapat menunjukkan reaksi atas laba yang diumumkan
Qtublished) oleh perusahaan. Reaksi ini mencerminkan kualitas dari laba yang
dilaporkan perusahaan. Tinggi rendahnya ERC sangat ditentukan kekuatan
responsive yang krcermin dari informasi (good/bad news) yangterkandung dalam
laba. ERC merupakan salah satu ukuran atau proksi yang digunakan untuk
mengukur kualitas laba (Collins et a1.,1984).
Berdasarkan pemikiran di atas, maka penelitian ini berfokus pada pengaruh
investment opportunity set dan mekanisme corporate governance terhadap
kualitas laba pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Tujuan penelitian adalah untuk menguji pengaruh Investment Opportunity Set
(IOS) dan mekanisme corporate governance, yaitu adanya komite audit,
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dan jumlah dewan komisaris
terhadap kualitas laba pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah dapat melengkapi
penelitian-penelitian terdahulu, yang berkaitan dengan investment opportunity set,
mekanisme corporate governance, dan kualitas laba, serta bagi para praktisi
khususnya investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan
masukan dalam menilai keandalan sebuah laporan keuangan, terutama dalam
menilai kualitas laba yang dilaporkan dalam laporan keuangan.
Rerangka Teori dan llipotesis
I nv e stm ent Opp o rt unity S e t
Investment Opportunity Set (IOS) pertama kali dikemukakan oleh Myers
(1977, Subekti, 2001; dalam Wibowo dan Oentoro, 2003) yang menguraikan
pengertian perusahaan, yaitu sebagai satu kombinasi antara aset riil (assets in
place) dan opsi investasi masa depan. Opsi investasi masa depan ini yang
kemudian lebih dikenal dengan set kesempatan investasi atau investment
opportunity ret (IOS). Menurut Gaver dan Gaver (1993, Subekti dan Kusuma,
2001, dalam Wibowo dan Oentoro, 2003), opsi investasi masa depan atau set
kesempatan investasi tidak semata-mata hanya ditunjukkan dengan adanya
proyek-proyek yang didukung oleh kegiatan riset dan pengembangan saja, tetapi
juga dengan kemampuan perusahaan yang lebih tinggi dalam mengeksploitasi
kesempatan mengambil keuntungan dibandingkan dengan perusahaan lain yang
setara dalam suatu kelompok industrinya. Kemampuan perusahaan yang lebih
tinggi ini bersifat tidak dapat diobservasi.
Pertumbuhan perusahan menurut Smith dan Watts (1.992, Subekti dan
Kusuma, 2001, dalam Wibowo dan Oentoro, 2003) dapat diproksikan melalui
kombinasi dari berbagai nilai set kesempatan investasi. Nilai set kesempatan
investasi ini dapat dihitung dengan kombinasi berbagai jenis proksi yang
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mengimplikasikan nilai aset di tempat berupa nilai buku aset rnaupun etuitas
perusahaan dan nilai kesempatan yang tumbuh suatu perusahaan di masa depan
berupa nilai pasar perusahaan. Selanjutnya proksi-proksi IOS ini dijadikan sebagai
dasar untuk menentukan klasifikasi pertumbuhan perusahaan di masa depan
apakah suatu perusahaan masuk dalam klasifikasi yang bertumbuh atau tidak
bertumbuh (Subekti, 200 1, dalam Wibowo dan Oentoro, 2003).
Secara umum proksi-proksi Ios dapat diklasifikasikan menjadi tiga
kelompok berdasarkan pada faktor-faktor yang digunakan di dalam mengukur
proksi-proksi tersebut. Kelompok klasifikasi proksi IOS ini telah digunakan oleh
Kallapur dan Trombley (1999, subekti, 2001, dalam wibowo dan oentoro, 2003).
Kelompok klasifi kasi tersebut adalah:
a. Proksi berdasarkan harga
Proksi ini percaya pada gagasan bahwa pertumbuhan suatu perusahaan
dinyatakan dalam harga pasar. Perusahaan yang tumbuh akan memiliki nilai
pasar yang lebih tinggi dari aset riilnya (assers in place).
b. Proksi berdasarkan investasi
Proksi ini percaya pada gagasan bahwa kegiatan investasi yang tinggi
berpengaruh positif pada nilai IOS suatu perusahaan. Kegiatan investasi ini
diharapkan dapat memberikan peluang investasi yang semakin besar pada
perusahaan yang bersangkutan di masa datang.
c. Proksi berdasarkan varian
Proksi ini percaya pada gagasan bahwa sebuah opsi akan menjadi lebih bernilaijika menggunakan variabilitas ukuran untuk memperkirakan besamya opsi
yang tumbuh, seperti variabilitas return yang mendasari peningkatan aset.
Kallapur dan Trombley (1999, dalam Fitrijanti dan Hartono, 2002)
berpendapat bahwa dengan asumsi set kesempatan investasi secara rata-rata
mengarah ke investasi aktual, IOS diduga kuat memiliki korelasi dengan realisasi
pertumbuhan perusahaan periode berikutnya.
Mekanism e Corporate Governance
Mekanisme corporate govetnance merupakan sebuah mekanisme yang
diharapkan dapat mengatasi masalah keagenan dan dapat mengonfiol biaya
keagenan. Bemhart dan Rosenstein (1998, dalam siallagaan dan Mas'ud, 2006)
menyatakan beberapa mekanisme cotporate governance anf,ara lain mekanisme
internal, seperti struktur dan dewan komisaris, serta mekanisme eksternal seperti
pasar untuk kontrol perusahaan diharapkan dapat mengatasi masalah keagenan.
Adapun mekanisme corporate governance terdiri dari:
a. Komite Audit
Dalam rangka pelaksanaan tata kelola perusahaan yang baik, Buna Efek
Jakarta (sekarang telah berganti nama menjadi Bursa Efek Indonesia)
mengeluarkan surat edaran no. SE-008lBEJll2-2001 tertanggal 7 Desember
2001 telah diatur mengenai keanggotaan komite audit yang berasal dari pihak
eksternal. Komite audit harus beranggotakan minimal tiga orang independen,
salah satunya memiliki keahlian dalam bidang akuntansi. Salah seorang
anggota komite audit harus berasal dari komisaris independen yang merangkap
sebagai ketua komite audit.
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Kornite audit yang bertanggung jawab untuk mengawasi laporan
keuangan, mengawasi audit eksternal, dan mengamati sistem pengendalian
internal (termasuk audit intemal) dapat mengurangi sifat opportunistic
manajemen yang melalcukan manajemen laba (earnings managemenrl dengan
, cara mengawasi laporan keuangan dan melakukan pengawasan pada audit
eksternal.
Kep'29tPM/20M yang merupakan peraturan yang mewajibkan perusahaan
membentuk komite audit, juga mengatur tugas-tugas komite audit, antara lain :
l. Melakukan penelaahan atas informasi keuangan yang akan dikeluarkan
perusahaan, seperti laporan keuangan, proyeksi dan informasi keuangan
lainnya.
2. Melakukan penelaahan atas ketaatan perusahaan terhadap peraturan
perundang-undangan di bidang pasar modal dan peraturan perundang-
undangan lainnya yang berhubungan dengan kegiatan perusahaan.
3. Melakukan penelaahan atas pelaksanaan pemeriksaan oleh auditor internal.
4. Melaporkan kepada komisaris berbagai risiko yang dihadapi perusahaan dan
pelaksanaan manajemen risiko oleh direksi.
5. Melakukan penelaahan dan melaporkan kepada dewan komisaris atas
pengaduan yang berkaitan dengan emiten.
6. Menjaga kerahasiaan dokumen, data dan rahasia perusahaan.
Klein (2002, dalam Siallagan dan Machfoedz, 2006) memberikan bukti
secara empiris bahwa perusahaan yang membentuk komite audit independen
melaporkan laba dengan kandungan akrual diskresioner yang lebih kecil
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak membentuk komite audit
independen. Kandungan discretionary accruals tersebut berkaitan dengan
kualitas laba perusahaan.
b. Kepemilikan Institusional
Melalui mekanisme kepemilikan institusional, efektivitas pengelolaan
sumber daya perusahaan oleh manajemen dapat diketahui dari informasi yang
dihasilkan melalui rea}si pasar atas pengumuman laba. Kepemilikan
institusional memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak manajemen
melalui proses manitoring secara efektif sehingga mengurangi tindakan
manajemen melakukan manajemen laba. Persentase saham tertentu yang
dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses penyusunan laporan
keuangan yang tidak menutup kemungkinan terdapat akrualisasi sesuai
kepentingan pihak manajemen (Boediono, 2005).
Cornet et al. (2006, dalam Ujiyantho dan Bambang,2007) menyimpulkan
bahwa tindakan pengawasan perusahaan oleh pihak investor institusional dapat
mendorong manajer untuk lebih memfokuskan perhatiannya terhadap kinerja
perusahaan sehingga akan mengurangi perilaku opportunistic atau
mementingkan diri sendiri.
c. Kepemilikan Manajerial
Pihak manajemen sebagai pengelola perusahaan lebih banyak mengetahui
informasi internal perusahaan serta prospeknya di masa mendatang
dibandingkan pemilik. Hal ini yang memicu pihak manajemen untuk bertindak
sesuai dengan kepentingan pribadinya dan adanya kecenderungan dari pihak
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manajemen untuk melakukan manajemen laba guna mendukung kepentingan
pribadinya dan bukan kepentingan prinsipal.
Adanya kepemilikan manajerial dapat memberikan perubahan terhadap
perilaku oportunis manajer dalam sebuah perusahaan. Dengan meningkatkan
kepemilikan saham oleh manajer, diharapkan manajer akan bertindak sesuai
dengan keinginan para prinsipal karena manajer akan termotivasi untuk
meningkatkan kinerja. Besar kecilnya jumlah kepemilikan saham manajerial
dalam perusahaan dapat mengindikasikan adanya kesamaan kepentingan antara
manajemen dengan pemegang saham. Perusahaan dengan kepemilikan saham
yang besar seharusnya mempunyai konflik keagenan yang rendah.
Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa untuk meminimalkan
konflik keagenan adalah dengan meningkatkan kepemilikan manajerial di
dalam perusahaan. Ross et al, (1999, dalam Siallagaan dan Mas'ud, 2006)
menyatakan bahwa dengan kepemilikan manajerial dalam perusahaan maka
manajemen akan cenderung untuk berusaha meningkatkan kinerjanya untuk
kepentingan pemegang saham dan untuk kepentingannya sendiri.
d. Dewan Komisaris
Komposisi dewan komisaris merupakan salah satu karakteristik dewan
yang berhubungan dengan kandungan informasi laba. Dewan komisaris
sebagai puncak dari sistem pengelolaan internal perusahaan, memiliki peranan
terhadap aktivitas pengawasan. Melalui pemnnya dalam menjalankan fungsi
pengawasan, komposisi dewan dapat mempengaruhi pihak manajemen dalam
menyusun laporan keuangan sehingga dapat diperoleh suatu laporan laba yang
berkualitas @oediono, 2005).
FCGI (2001) menyatakan bahwa dewan komisaris berada pada posisi
untuk memastikan bahwa manajemen telah benar-benar bekerja demi
kepentingan perusahaan sesuai strategi yang telah ditetapkan serta menjaga
kepentingan para pemegang saham yaitu untuk meningkatkan nilai ekonomis
perusahaan. Selain itu, dewan komisaris juga merupakan pusat dari
pengendalian dalam perusahaan, dan dewan ini merupakan penanggung jawab
utama dalam tingkat kesehatan dan keberhasilan perusahaan secara jangka
panjang (Louden, 1982, dalun Wardhani, 2006).
Kualitas Laba
I-aba (earnings) dapat dikatakan berkualitas tinggi apabila laba yang
dilaporkan dapat digunakan oleh para pengguna untuk membuat keputusan yang
terbaik, dan dapat digunakan untuk menjelaskan atau memprediksi harga dan
return saham (Bernard dan Stober, 1998, dalam Siallagan dan Machfoedz,2006).
Chan et al. Q00I) menguji apakah return saham yang akan datang akan
merefleksikan informasi mengenai kualitas laba saat ini. Kualitas laba diukur
dengan akual. Mereka menemukan bahwa perusahaan dengan akrual yang tinggi
menunjukkan laba perusahaan berkualitas rendatr, demikian juga sebaliknya.
Kualitas laba dapat diindikasikan kemampuan informasi laba memberikan
respon kepada pasar. Dengan kata lain, laba yang dilaporkan memiliki kekuatan
respon. Kuatnya reaksi pasar terhadap informasi laba yang tercermin dari
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tingginya Earnings Response cfficient, menunjukkan laba yang dilaporkan
berkualitas.
Earnings Response Coefficient (ERC) didefinisikan sebagai ukuran tingkat
abnormal return sekuritas dalam merespon komponen unacpected earnings yang
dilaporkan oleh perusahaan yang mengeluarkan sekuritas tersebut (Scott,1997).
ERC merupakan koefisien yang diperoleh dari regresi antara proksi harga saham
dan laba akuntansi. Proksi harga saham yang digunakan adalah Cumnulative
Abnormal Return (CAR), sedangkan proksi laba akuntansi adalah Unexpected
Earnings (uE). ERc dapat menunjukkan realsi atas laba yang diumumkan(published) oleh perusahaan. Reaksi ini mencerminkan kualitas dari laba yang
dilaporkan perusahaan. Tinggi rendahnya ERC sangat ditentukan kekuatan
responsive yang tercermin dari informasi (good/bad news) yangterkandung dalam
laba. ERC merupakan salah satu ukuran atau proksi yang digunakan unfuk
mengukur kualitas laba (Cotlins et a1.,1984).
Pengaruh fnvestment Opportunity,Sel terhadap Kualitas Laba
Kallapur dan Trombley (2001, dalam Rachmawati dan Triatnoko, 2007)
menyatakan bahwa kesempatan investasi perusahaan merupakan komponen
penting dari nilai pasar. Hal ini disebabkan Investmmt Opportunity.set (IOS) atau
set kesempatan investasi dari suatu perusahaan mempengaruhi cara pandang
manajer, pemilik" investor, dan kreditor terhadap perusahaan. Skinner (1993,
dalam Fanani, 2006) menyatakan bahwa perusahaan dengan kesempatan investasi
yang lebih tinggi menunjukkan manajemen laba yang lebih besar. Menurut Gul er
al. (2003:14, dalam Fanani, 2006) para manajer perusahaan yang memiliki
pertumbuhan tinggi lebih banyak menggunakan manajemen laba untuk menandai
informasi mereka mengenai kesempatan pertumbuhan perusahaan di masa depan.
Menurut hasil penelitian Rachmawati dan Triatmoko Q007), IOS
berpengaruh positif terhadap discretionary accrual sehingga dapat dikatakan IOS
yang meningkat dapat membuat kualitas laba menurun. Berdasarkan uraian di
atas, maka peneliti membuat hipotesis sebagai berikut:
Hl: IOS berpengaruh negatif terhadap kualitas laba.
Pengaruh Mekanisme Corporate Governance Terhadap Kualitas Laba
a. Pengaruh Komite Audit Terhadap Kualitas Laba
Komite audit bertugas membantu dewan komisaris untuk memonitor proses
pelaporan keuangan oleh manajemen untuk meningkatkan kredibilitas laporan
keuangan @radbury et a1.,2004, dalam Suaryan4 2005). Tugas komite audit
meliputi menelaah kebijakan akuntansi yang diterapkan oleh perusahaarU
menilai pengendalian internal, menelaah sistem pelaporan eksternal dan
kepatuhan terhadap peraturan. Di dalam pelaksanaan tugasnya komite
menyediakan komunikasi formal antara dewan, manajemen, auditor eksternal,
dan auditor intemal (Bradbury et al., 2004, dalam Suaryana, 2005). Melalui
tugas komite audit diharapkan dapat mengurangi sifat oportunis manajemen
dalam melakukan manajemen laba. Hasil penelitian yang dilakukan Siallagan
dan Machfoedz (2006) menyatakan bahwa adanya komite audit berpengauh
positif terhadap kualitas laba. Melalui penelitian yang dilakukan Suaryana
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oleh perusahaan yang membentuk komite audit memiliki kualitai yang teUin
baik dari pada laba yang dilaporkan oleh perusahaan yang tidak mernb"ntut
komite audit Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti membuat hipotesis
sebagai berikut:
H2a: Komite audit berpengaruh positif terhadap kualitas laba.
b. Penganrh Kepemilikan Institusional Terhadap Kualitas Laba
Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak
manajemen melalui proses monitoring secara efektif sehingga menguangi
tindakan manajemen melakukan manajemen laba. Persentase saham iertentu
yang dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses penyusunan laporan
keuangan yang tidak menutup kemungkinan terdapat akrualisasi sesuai
kepentingan pihak manajemen. shiller dan Pound (1989, dalam Rachmawati
dan Triaftnoko, 2007) menjelaskan bahwa investor institusional menghabiskan
lebih banyak waktu untuk melakukan analisis investasi dan mereka memiliki
akses atas informasi yang terlalu mahal perolehannya bagi investor lain.
Investor institusional akan melakukan monitoring secara efektif dan tidak akan
mudah diperdaya dengan tindakan manipulasi yang dilakukan manajer. comet
et al., (2006, dalam ujiyantho dan Pramuka, 2007) juga menyatakan bahwa
tindakan pengawasan perusahaan oleh pihak investor institusional dapat
mendorong manajer untuk lebih memfokuskan perhatiannya terhadap kinerja
perusahaan, sehingga akan mengurangi perilaku opportunistic atau
mementingkan diri sendiri dan dapat meningkatkan kualitas laporan keuangan
kfiususnya kualitas laba. Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti membuat
hipotesis sebagai berikut:
H2b: Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kualitas laba.
c. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kualitas Laba
Kualitas laba yang dilaporkan dapat dipengaruhi oleh kepemilikan saham
manajerial. Hal ini disebabkan adanya motivasi yang berbeda yang akan
menghasilkan besaran manajemen laba yang berbeda, seperti antara manajer
yang sekaligus sebagai pemegang saham dan manajer yang tidak sebagai
pemegang saham. Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa kepemilikan
manajemen terhadap saham perusahaan dipandang dapat menyelaraskan potensi
perbedaan kepentingan antara pemegang saham luar dengan manajemen.
Melalui penelitian yang dilakukan oleh siallagan dan Machfoedz (2006) dapat
disimpulkan bahwa semakin besar kepemilikan manajerial, maka discretionary
accrual semakin rendah. Hal ini sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa
semakin besar kepemilikan manjemen dalam perusahaan maka manajemen akan
cenderung untuk berusaha untuk meningkatkan kinerjanya. Dengan demikian
kualitas pelaporan keuangan yang dilaporkan oleh manajer akan semakin baik.
Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti membuat hipotesis sebagai berikut:
H2c: Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kualitas laba.
d. Pengaruh Dewan Komisaris Terhadap Kualitas Laba
Komposisi dewan komisaris merupakan salah satu karakteristik dewan yang
berhubungan dengan kandungan informasi laba. Melalui perannya dalam
menjalankan fungsi pengawasan, komposisi dewan dapat mempengruhi pihak
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manajemen dalam menyusun laporan keuangan sehingga dapat diperoleh suatu
laporan laba yang berkualitas. Melalui penelitiannya, Boediono (2005)
menyatakan bahwa komposisi dewan komisaris dapat menjadi salah satu
mekanisme corporate governance yang mampu menjelaskan kekuatan responsif
dari laba atau kualitas laba, sedangkan dilihat dari pola hubungan komposisi
dewan komisaris terhadap kualitas laba diketahui adalah positif. Berdasarkan
uraian di atas, maka peneliti membuat hipotesis sebagai berikut:
H2d: Dewan komisaris berpengaruh positifterhadap kualitas laba.
Metode Penelitian
Desain Penelitian
Populasi penelitian menggunakan perusahaan manufaldur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2005-2009. Populasi digunakan perusahaan
manufaktur, dikarenakan di dalam perusahaan manufaktur terdapat beragam jenis
industri, sehingga diharapkan dapat mewakili perusahaan-perusahaan di
Indonesia. Tahun penelitian yang dipakai adalah 2005-2009 dikarenakan adanya
Kep-29/PM/2004 yang merupakan peraturan yang mewajibkan perusahaan
membentuk komite audit. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling dengan kriteria sebagai berikut:
l. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun
2005-2409;
2. Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan laporan keuangan auditor pada
tanggal3l Desember;
3. Perusahaan manufaktur yang tidak melakukan transaksi merger, akuisisi,
restrukturisasi, stock split dan perubahan kelompok usaha selama periode
penelitian, yaitu tahun 2005 -2009 :
4. Perusahaan manufaktur yang memiliki data lengkap mekanisme corporate
governance, yaitu adanya komite audit, kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, dan jumlah dewan komisaris; dan
5. Perusahaan manufaktur yang tidak menggunakan mata uang asing dalam
penyaj ian laporan keuangan.
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini data sekunder yang diperoleh
melalui i&.co.id meliputi laporan laba rugi, neraca, dan arus kas dari perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang digunakan untuk
mengukur Investment Opportunity,Ser (IOS) dan kualitas labg dan catatan atas
laporan keuangan dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di Buna Efek
Indonesia yang digunakan untuk mengukur komite audit, kepemilikan
institusional, kepemilikan manaj erial, dan dewan komisaris.
Penelitian ini menggunakan regresi linier yang terdapat dalam program
SPSS 16 (Statistical Program for Social Science) untuk melihat pengaruh IOS,
komite audit, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dan dewan
komisaris terhadap kualitas laba. Dapat dirumuskan sebagai berikut:
CAR:a *b rUE*e
ERC: a+b2IOS + e
ERC : a + b3KA+ b4KI + bs KM + b6 DK + e
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CAR: Cummulative Abnonnal Return
UE = Unexpected Earnings perusahaan i pada periode t (UEit)
ERC: Earnings Response Coefficient
: Investment Opportunity Sel0OS)
= Komite Audit
: Kepemilikan Institusional
= Kepemilikan Manajerial
= Dewan Komisaris
= Konstanta
= Koefisien regresi linier Unacpected Earnings perusahaan i pada
periode t (UEit)
= Koefisien regresi linier Investment Opportunity Set (IOS)
= Koefisien regresi linier komite audit
= Koefisien regresi linier kepemilikan institusional
= Koefisien regresi linier kepemilikan manajerial
= Koefisien regresi linier dewan komisaris
= Error (komponen pengganggu)
Delinisi Operasional
Investment opportunity set (IoS) merupakan kemampuan perusahaan yang
lebih tinggi dalam mengeksploitasi kesempatan mengambil keuntungan
dibandingkan dengan perusahaan lain yang setara dalam suatu kelompok
industrinya. Penghitungan IOS menggunakan rasio market value of assets to book
value of assels (MVA BVA). Rasio market value of assets to book value of assets
(MVA BVA) merupakan rasio yang dapat memberikan gambaran akan penilaian
pasar finansial atas manajemen dan organisasi perusahaan bersangkutan. Nilai
buku menggambarkan biaya pendirian historis dan aset fisik perusahaan. Suatu
perusahaan yang berjalan dengan baik akan mempunyai nilai pasar lebih besar
dari nilai buku aset fisiknya. IOS diukur dengan menggunakan proksi berdasarkan
harga, yaitu dengan menghitung market value of assets to book value of assets
(MVA BVA). Pengukuran Ios menggunakan proksi berdasarkan harga karena
pertumbuhan sebuah perusahaan dinyatakan dalam harga pasar. proksi
berdasarkan harga dapat menunjukkan perbandingan nilai pasar terhadap aset
riilnya (IGllapur dan Trombley,1999, dalam Fitrijanti dan Hartono,2002).
Mekanisme Corporate Governance, terdiri dari 1) Komite Audit, yaitu suatu
alat dari wujud tata kelola perusahaan yang baik dan memiliki tujuan untuk
mengawasi proses pelaporan keuangan oleh manajemen. Keberadaan komite audit
merupakan variabel dummy, bagi perusahaan yang memiliki komite audit, maka
akan mendapat nilai l, sedangkan perusahaan yang tidak memiliki komite audit
mendapat nilai 0. Keberadaan komite audit merupakan variabel dummy, bagi
perusahaan yang memiliki komite audit akan mendapat nilai l, sedangkan
perusahaan yang tidak memiliki komite audit mendapat nilai 0; 2) Kepemilil@n
Institusional, yaitu besamya persentase jumlah salram yang dimitiki oleh investor
institusional. Kepemilikan institusional dihitung dengan besarnya penentase
saham yang dimiliki oleh investor institusional; 3) Kepemilikan Manajerial, yaitu
ros
KA
KI
KM
DK
a
br
bz
br
be
bs
be
e
187
P${6ANIJH IIIVEjTilEI/II0/PP0/XIUT'IYSTDAN IIEKAIilSilE'':0/NP0,NfiEG/OyEfr'IAIICE IIRHADAP KUA .IIAS TAIA
0[EH: IEYNAID XAVEIIUS IATATAS DAN SHANII
besarnya persentase saham yang dimiliki oleh pihak manajemen. Kepemilikan
manajerial dihitung dengan besarnya persentase saham yang dimiliki oleh pihak
manajemen perusahaan; 4) Dewan Komisaris, yaitu persentase jumlah komisaris
independen terhadap jumlah total komisaris yang ada dalam susunan dewan
komisaris. Dewan komisaris dihitung dari persentase jumlah komisaris
independen terhadap total komisaris yang ada dalam susunan dewan komisaris.
Kualitas laba dapat diindikasikan kemampuan informasi laba memberikan
respon kepada pasar. Dengan kata lain, laba yang dilaporkan memiliki kekuatan
respon (Power of Response). Kualitas laba diukur dengan Earnings Response
Cofficient (ERC). Kuatnya reaksi pasar terhadap infonnasi laba yang tercermin
dari tingginya ERC, menunjukkan laba yang dilaporkan berkualitas. ERC dapat
diperoleh dengan menghitung Cummulative Abnormal Return (CAR) dan
Unexpected Earnings (UE). CAR merupakan proksi harga saham yang
menunjukkan besarnya respon pasar terhadap informasi akuntansi yang
dipublikasikan dan dihitung menggunakan model pasar. Perhitungan CAR dengan
model pasar dilakukan dalam dua tahap, yaitu membentuk model ekspektasi
dengan menggunakan data realisasi selama periode estimasi, dan menggunakan
model ekspektasi tersebut untuk mengestimasi return ekspektasi pada periode
jendela, sedangkan UE merupakan proksi laba akuntansi yang menunjukkan hasil
kinerja perusahaan selama periode tertentu.
CAR dirumuskan sebagai berikut:
CARi(t l . t2) = tA.R it . . . . . . . . . . . . . . .  . . . . . . . . .( l)
ARit
Rit
Keterangan:
cARi(tl,t2) =
Arit =
Rit :
Rmt =
IHSIT :
IHSIT-I =
I.JEit
Eit
Eit-l
(IHSGt-l)
CAR perusahaan i selama periode jendela * 5 hari dari
tanggal publikasi laporan keuangan
abnormal return perusahaan i pada hari t
return sesungguhnya penrsahaan i pada hari t
return pasar pada hari t
indeks harga saham individu perusahaan i pada hari t
indeks harga saham individu perusahaan i pada hari t-l
: Unexpecledperusahaan i pada periode t
: Laba akuntansi perusahaan i pada periode t
: Laba akuntansi perusahaan i pada periode t-l
IHSGT = indeks harga saham gabunganpadaharit
IHSGT-I : indeks harga saham gabungan pada hari t-l
Unexpected Earnings (UE) dirumuskan sebagai berikut :
UEit : Eit:&L ..................(5)
Eit-l
Keterangan:
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Hasil Penelitian dan Pembahasan
Penelitian ini menggunakan metode regresi berganda dalam menguji
hipotesis yang diajukan. Hasil uji regresi Invesment opportunity ^ser terhadai
Kualitas Laba adalah sebagai berikut:
Tabel l. Model
Model R R Square AdjustedR Square
Std. Enor
of the
Estimate
Durbin-
Watson
I ,774(al ,603 .s96 .03747349 2,240
a Predictors: (Constant), IOS
b Dependent Variable: ERC
a Predictors: (Constant), IOS
b Dependent Variable: ERC
a lJependent vanable: ERC
Berdasarkan tabel di atas dapat disimpulkan bahwa: pada uji hipotesis Hol
tepatnya pada uji regresi antara variabel IoS dengan Kualitas Laba (Earnings
Response Cofficients) dapat dilihat bahwa tingkat signifikansi adalah sebesar
0,000 lebih kecil dibandingkan dengan 0,05, maka Hol ditolak dan Hal diterim4
sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Investment opportunity Ser (IoS)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Kualitas Laba @RC).
Hasil uji regresi Mekanisme Corporate Governance yang terdiri dari adanya
Komite Audit, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, dan Dewan
Komisaris Terhadap Kualitas Laba adalah sebagai berikut:
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ANOV
Model Sum ofSquates df
Mean
Square F sig.
I Regression
Residual
Total
,233
,156
,389
I
l l l
n2
,233
,001
166,000 ,000(a)
Unstandardized
Coefficients
Standardized
Coefficients
D endent V riable: 
Tabel2. Model Sum
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a Predictors: (Constant), DK, K[, KA, KM
b Dependent Variable: ERC
a Predictors: (Constant), DK, KI, KA, KM
b Dependent Variable: ERC
a Dependent Variable: ERC
Berdasarkan tabel hasil uji regresi di atas dapat disimpulkan bahwa: pada uji
hipotesis Ho2 tepatnya pada uji regesi antara variabel mekanisme Corporate
Governance dalam hal ini adalah adanya komite audi! kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, dan dewan komisaris dengan kualitas laba ((Earnings
Risponse Coefficients) dapat dilihat bahwa tingkat signifikansi adalah 0'365 lebih
besar dibandingkan 0,05, maka Ho2 gagal ditolak, sehingga dapat disimpulkan
bahwa variabel Mekanisme Corporate Governance dalam hal ini adalah adanya
komite audit, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dan dewan
komisaris tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kualitas laba (ERC).
Koefisien Determinasi G2)
Koefisien determinasi mengukur ketelitian dari model regresi, yaitu
persentase kontribusi variabel independen terhadap variabel dependen.
Tabel 3. Koefisien Determinasi t('
Ilipotesis Uji Regresi R Square (R")
Hor Variabel IOS dengan ERC 0,603
Hoz Variabel Mekanisme Corporate Govennnee 0,048
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l , l2l
Standardized
Coefficients
Unstandardized
Coefficients
-1,281
,402
1,850
1,802
-,836
I (Constant)
KA
KI
KM
DK
Berdasarkan hasil uji di atas menunjukkan bahwa:
l. fada uji regresi antara variabel Ios dengan ERC, nilai R square (R2) sebesar0,603 yang berarti bahwa 60,3yo variabel ERC pada perusahaan manufaktur di
Indonesia dapat dijelaskan oleh variabel Ios. sisanya sebesar 3g,zyo
dijelaskan oleh faktor-faktor lainnya yang tidak termasuk dalam model.
2. Pada uji regresi antara variabel mekanisme corporate governance diperoleh
nilai R Square (R2) sebesar 0,048 yang berarti bahwa' 4,gvo vuiabit Enc
pada perusahaan manufaktur di Indonesia dapat dijelaskan oleh variabel
mekanisme corporate governance yaitu, adanya komite audi! kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, dan dewan komisaris. Sisanya sebesar
95,2yo dijelaskan oleh faktor-faktor lainnya yang fidak termasuk dalam model.
Pengaruh Investment Opportunity,Sel terhadap Kualitas Laba
Hasil regresi menunjukkan bahwa Investment opportunity ^ser 0os)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kualitas laba @RC) perusahaan. tosberpengaruh negatif terhadap kualitas laba (ERC) perusahaan. Hasil tersebut
sesuai dengan hipotesis yang telah diajukan pada bab sebelumnya. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin meningkatnya IOS sebuah perusahaan maka akan
menurunkan kualitas laba (ERC) dari perusahaan tersebut. Ketika IOS sebuah
perusahaan meningkag maka manaj emen investment opportumiles membutuhkan
pembuatan keputusan dalam lingkungan yang tidak pasti dan konsekuensinla
tindakan manajerial akan menjadi lebih unobseryabla (Smith dan watts, 1992
dalam wah,2002). Tindakan manajer yang unobservabte dapat menyebabkan
prinsipal tidak dapat mengetahui apakah manajer telah melakukan tindalan yang
sesuai dengan keinginan prinsipal atau tidak. Hal ini membuat kekuatan infdnasi
Iaba pada masyarakat menjadi lemah. Selain itu, para manajer memiliki informasi
yang lebih banyak dibandingkan dengan para pemegang saham.
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Rachmawati dan Triatmoko(2007) yang menyatakan bahwa IOS berpengaruh negatif terhadap kualitas laba"
dimana semakin meningkatnya los, maka kualitas laba perusahaan menjadi
menurun.Hasil uji F memberikan ilai sebesar 0,000 < 0,05 maka lto ditolak
Hasil ini menunjukkan bahwa pada perusahaan manufaktur di Indonesia variabel
IOS berpengaruh signifrkan terhadap kualitas laba (ERC). Dilihat dari hasil
koefisien IoS yang sebesar -9,718-00s, menunjukkan bahwa Ios berpengaruh
negatif terhadap kualitas laba (ERC) dan setiap kenaikan IOS sebesar satu satuun
akan mengakibatkan penurunan kualitas laba (ERC) sebesar 9,7 satuan.
Pengaruh Mekanisme corporate Governance terhadap Kualitas Laba
Perusahaan
l. Komite Audit
Hasil pengujian regresi menunjukkan bahwa variabel komite audit tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kualitas laba (ERC) pada
perusahaan manufaktur di Indonesia. Dari hasil regresi ini dapat diartikan
bahwa fungsi komite audit belum berjalan secara efektif. Dimana tugas
komite audit berhubungan dengan kualitas pelaporan keuangan, karena
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komite audit diharapkan dapat membantu tugas dari dewan komisaris dalam
pelaksanaan tugas, yaitu mengawasi proses pelaporan keuangan oleh
manajemen. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh
Rachmawati dan Triatmoko (2007) yang menyatakan bahwa keberadaan
komite audit tidak berpengaruh terhadap kualitas laba perusahaan. Hal ini
berbeda dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Siallagan dan
Machfoedz (2006) yang menyatakan bahwa adanya komite audit dalam
sebuah perusahaan dapat menekan discretionary accrual, sehingga dapat
meningkatkan kualitas laba perusahaan.
2. Kepemilikan Institusional
Hasil uji menunjukkan bahwa kepemilikan institusional pada perusahaan
manufaktur di Indonesia tidak berpengaruh terhadap variabel kualitas laba
perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat kepemilikan saham oleh
institusional sebagai mekanisme pengendali dalam penyusunan laporan
keuangan kurang memberikan pengaruh kepada pasar melalui informasi laba.
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Rachmawati dan Triatmoko
(2007) yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh
terhadap kualitas laba perusahaan manufaktur di Indonesia. Hal ini
bertentangan dengan pemyataan Cornet et al. Q006, dalam Ujiyantho dan
Bambang, 2007) yang menyimpulkan bahwa tindakan pengawasan
perusahaan oleh pihak investor institusional dapat mendorong manajer untuk
lebih memfokuskan perhatiannya terhadap kinerja perusahaan, sehingga akan
mengurangi perilaku opportunistic atau mementingkan diri sendiri.
3. Kepemilikan Manajerial
Hasil regresi menunjukkan bahwa variabel kepemililcan manajerial tidak
berpengaruh signifikan terhadap kualitas laba perusahaan manufaktur di
Indonesia. Hal ini berbeda dengan pendapat dari Ross et al. (1999, dalam
Siallagan dan Mas'ud,2006) yang menyatakan batrwa dengan kepemilikan
manajerial dalam perusahaan maka manajemen akan cenderung untuk
berusaha meningkatkan kinerjanya untuk kepentingan pemegang saham dan
untuk kepentingannya sendiri. Hal ini dapat disebabkan oleh masih sangat
sedikit para direksi perusahaan manufaktur di Indonesia yang memiliki
saham dari perusahaan yang mereka kelola, sehingga menyebabkan masih
rendahnya kesadaran akan kepentrngan perusahaan dan rasa memiliki yang
masih rendah atas perusahaan yang mereka kelola.
4. Dewan Komisaris
Sama halnya dengan mekanisme corporate governance yang lain, yaitu
adanya komite audit, kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial,
hasil regresi menunjukkan bahwa komposisi dewan komisaris juga tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap kualitas laba perusahaan manufaktur
di Indonesia. Dilihat dari tugas dewan komisaris sebagai puncak dari sistem
pengelolaan intemal perusahaan, dan juga bertindak sebagai pengawas
terhadap pihak manajemen, khususnya dalam menyusun laporan keuangan,
diharapkan dengan adanya komposisi dewan komisaris dalam sebuah
perusahaan dapat memberikan informasi laba pada masyarakat, tetapi dari
hasil regresi menunjukkan bahwa komposisi dewan komisaris tidak
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informasi laba. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilalekan
oleh Boediono (2005) yang menyatakan bahwa komposisi dewan komisaris
berpengaruh postif terhadap manajemen laba atau dengan katz lain
meningkatkan manajemen laba, sehingga dapat merendahkan atau
melemahkan kualitas laba perusahaan. Kondisi ini juga ditegaskan dari hasil
strrvai Asian Development Bank (dalam Boediono, 200s) bahwa kuatnya
kendali pendiri perusahaan dan kepemilikan saham mayoritas menjadikan
dewan komisaris tidak independen dan fungsi pengawasan yang seharusnya
menjadi tanggung jawabnya merfadi tidak efektif. Ada kemungkinan
penempatan dewan komisaris atau penambahan anggota dewan komisaris
hanya sekedar memenuhi ketentuan formal, sementara pemegang saham
mayoritas llouydey) masih memegang peranan penting, sehingga kinerja
dewan komisaris tidak meningkat bahkan bisa menurun.
Berdasarkan uji F (uji serentak), hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai
sig. = 0,365 lebih dari 0,05, maka Ho gagal ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa
tidak ada pengaruh yang signifikan dari mekanisme corporate governance
terhadap kualitas laba (ERC) perusahaan manufaktur di Indonesia. Dari
penjelasan di atas, tidak berpengaruhnya mekanisme corporate governance
terhadap kualitas laba yang diukur melalui ERC disebabkan oleh para investor
yang belum memberi perhatian pada penerapan mekanisme eorporate governance
dan belum meyakini pelaksanaan mekanisme corporate gorerionce pada
perusahaan di Indonesia, khususnya di bidang manufaktur. Hal ini menyebabkan
penerapan mekanisme corporate governance belum mampu menjadi sebuah
mekanisme yang dapat mengendalikan respon pasar terhadap laba yang
dilaporkan.
Simpulan, Implikasi dan Keterbatasan
Simpulan
Penelitian ini dilakukan dengan tujuan unuk mengetahui pengaruh dari
Investment oppornnity Sel (IoS) dan mekanisme corporate governonce yaifit,
adanya komite audit, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dan
dewan komisaris terhadap kualitas laba perusahaan manufaktur di Indonesia yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2005-2009. Dari 42 perusahaan yan!
terpilih unfuk menjadi sampel, maka dapat ditarik simpulan bahwa: tnvesinet
Opportunity Set (IOS) memiliki pengaruh negatif signifrkan terhadap kualitas laba
perusahaan. Pengaruh yang negatif ini ditunjukkan dengan nilai koifisien sebesar
-9,71E-005. Pengaruh negatif dat'' Investment opportunity set eos) terhadap
kualitas laba perusahaan ini disebabkan manajemen investment opportunities
1emlutuhkan pembuatan keputusan dalam lingkungan yang tidak pasti. Dengan
kata laiq pihak manajer harus dapat mengelola kesempatan inveitasi di masa
depan dengan keadaan lingkungan yang tidak pasti dan konsekuensinya tindakan
manajerial menjadi unobservable. Tindakan manajer yang unobservable ini
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menyebabkan prinsipal tidak dapat mengetahui apakah manajer telah melakukan
tindakan yang sesuai dengan keinginan prinsipal atau tidak.
Mekanisme corporate governance yang tidak memberikan pengaruh
signifikan pada kualitas laba perusahaan, dengan nilai signifikan sebesar 0,365.
Tidak berpengaruhnya mekanisme corporate governance, yang terdiri dari adanya
komite audit, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dan dewan
komisaris terhadap kualitas laba yang dihitung dengan Earning Response
Cofficient (ERC) dapat disebabkan oleh para investor yang belum memberi
perhatian pada penerapan mekanisme corporate governance dan belum meyakini
pelaksanaan mekanisme corporate governance pada perusahaan di Indonesia. Hal
ini disebabkan karena masih banyak penerapan mekanisme corporate governonce
yang berdasar pada pemenuhan prosedur dan berjalannya sistem dan bukan pada
terkawalnya keberlanjutan usaha berlandaskan pilar-pilar kejujuran, transparansi,
pertanggungjawaban, akuntabilitas, dan pikiran visioner (Sugiarsono, 2008),
sehingga menyebabkan penerapan mekanisme cofporate governance belum
mampu menjadi sebuah mekanisme yang dapat mempengaruhi respon pasar
terhadap laba yang dilaporkan.
Implikasi
Implikasi penelitian ini bagi ilmu pengetahuan, diharapkan dalam
melakukan penelitian selanjutnya dapat dengan menghubungkan dengan nilai
sebuah perusahaan dan bagi para praktisi, diharapkan dapat lebih memberikan
perhatian akan penerapan dan pelaksanaan mekanisme corporate governance
dalam sebuah perusahaan, sehingga dapat membuat informasi laba sebuah
perusahaan menjadi lebih berkualitas.
Keterbatasan
Penelitian ini memiliki keterbatasan, yaitu bahwa hasil penelitian ini hanya
dapat digeneralisasi untuk perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.
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